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为P1 ，大股东的财富为N P1 。  
股价P1和P0 的关系满足：P1/ P0 = [（GL+N y）/ 
G]/ L                                                                        （1）
大股东侵犯公司和中小股东利益条件：N（P0 
+y/r）≥ N P1                                                         （2）
由（1）、（2）两式结合可求出1/r≥P0N/ G L= 
R B                                                                         （3）  
（其中R= P0/ L为市盈率    令B=股份比N/ G）
进一步求出 ： r≤1/R B 或N≤G /R r        （4）
如果撇开政治、经济、投机等多种因素对股价
影响，仅考虑公司预期收益对股价的影响，则股价






































股东的每股预期收益为（G L+N y）/ G，对应的
股价为P1 ，可推出大股东的财富效用为N [βP1 +
（1-β）d]。
股价P1和P0 的关系满足：P1/ P0 = [（GL+Ny）/ 
G]/ L                                                                        （6）
大 股 东 侵 犯 公 司 和 中 小 股 东 利 益 条 件 ：
N[β（P0+y/r）+（1-β）（d+ y/r）]≥N [βP1 +
（1-β）d]                                                             （7）
由（6）、（7）两式结合可求出：1/ r≥βP0N/ 
G L= βRB                                                              （8）
（其中R= P0/ L为市盈率  令B=股份比N/ G）
进一步求出 ： r≤1/βRB或N≤G/βR r    （9）
如果撇开政治、经济、投机等多种因素对股价
影响，仅考虑公司预期收益对股价的影响，则股价
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